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相互参加に結び付く法律効果のうち結合企業に由来するものは既に第2款で
詳論したので，本款ではこれを除外し，ここでは支配・従属関係を伴わない相
互参加に特有の法律効果と支配・従属関係を伴う相互参加に結び付く法律効果
について考察することにする。
(1) 支配・従属関係を伴わない相互参加の法律効果
支配・従属関係を伴わない相互参加に特有な法律効果は，株式法第328条第
1項及び第2項において規定されている。これらの規定の沿革及び目的は既に
述べた。条文は以下の通りである。
(1) 経過規定については株式法施行法第6条第l項，第3項参照。
(2) 本稿第3節第4款（3)(C）参照。
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「（1）株式会社又は株式合資会社とその他の企業とが相互参加企業であるときに
は，一方の企業に相互参加の存在が知られるようになるか又は一方の企業に他
の企業が第20条第3項又は第21条第1項に基づく通知を行うや否や，一方の企
業に所属する他の企業の持分に基づく権利は，最高他の企業の全持分の4分の
1 についてのみ行使されることができる。それは，会社財産に基づく資本増加
の際の新株の権利には適用されない。第16条第4項は適用される。
(2) 第l項の制限は，企業が他の企業から第20条第3項又は第21条第l項に基
づく通知を受ける前に且つ企業に相互参加の存在が知られる前に，企業が他の
企業にそのような通知を行ったときには，適用されない。」
第328条の前提は次の通りである。
第ltこ，相互参加企業でなければならないが，一方は株式会社又は株式合資
会社であることを要する。従って他方は，資本会社，即ち，株式会社，株式合
資会社又は有限会社か，鉱山組合に限定される。いずれの企業も内国に本店を
有していることが前提となる。それ故国際的相互参加の場合には本条の適用は
なく，この場合には前述した出資返還禁止規定の適用の有無が問題となるにす
ぎない。
第2に，相互参加は，過半数参加に達したものでもなく，従属関係を伴うも
のでもないこと，即ち我々の表現に従えば第2類型の相互参加であることを要
する。過半数参加に達した相互参加及び従属関係を伴う相互参加には，後で詳
論する従属関係を規律する規定が適用され，本条の適用はない（第四条第4
項）。過半数参加に本条の適用がないのは，既に述べたごとく，過半数参加を伴
う相互参加は常に支配・従属関係があるとみなされることに基づく。
規制は，相互参加企業が相互参加の存在につき悪意であったか否か及び株式
法第20条第3項ないし第21条第l項に基づく通知を先に行ったか否かで異なる。
単なる通知の先着主義によらない点に立法者の通知義務回避の阻止に対する努
(3) V gl .Biedenkopf/Koppensteiner,in KK,§328Anm7. 
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力を認識することができるが，両者とも株式会社であって無記名株式を発行し
ているような場合には特定の場合を除き通知以外で悪意となったことの立証は
難しい。第328条の適用範聞を明白にするため，第20条第7項及び第21条第4
項の規定と絡ませてその内容を紹介することにする。立法者は通知義務の履行
確保に対する配慮を怠っていないことが以下の考察から明らかになると考える。
第nこ， A・B両企業が相互参加の状態にあることを知らないときに， Aが
最初に第20条第3項又は第21条第1項に基づきBに通知を行ったときには， A
が第328条第l項によりその有する株式又は持分に基づくあらゆる権利を行使
することができる。他方Bの権利は， Bが通知を行わない限り先ず通知義務の
規制に服するので，次のようになる。即ち， Bが株式会社（株式合資会社を含
む。以下同じであってAが有限会社又は鉱山組合の場合には， Bは第21条第
l項の通知をしない限り第21条第4項によりその有する持分に基づいていかな
る権利も行使することができない。 Aが株式会社であって， Bが有限会社又は
鉱業組合の場合又はA・B共に株式会社の場合には，第20条第2項の加算なし
に株式が最初から 4分の lを超えていたときには，通知を行わない間第20条第
7項によりその有する株式に基づく権利を一切行使することができない。但
し，第20条第l項に基づく通知を行った後に，株式が4分の lを超えるに至っ
たときには，通知義務の履行は問題とならないので，直ちに第328条の適用が
あることになる。 Bが通知義務を履行することによって初めて第21条第4項又
は第20条第7項の適用はなくなり，第328条が適用される。そのときには，第3
28条第l項に基づきBに属する持分からの権利は， Aの全持分の最高4分の l
まで行使することができることになる。 AはBの通知によりいかなる権利の制
限も受けない。
第2に， AがBの資本参加を知っていてBの持分を取得し， Aが最初に資本
(4) V gl.Wtirdinger,in GK,§328Anm4. 
(5) V gl.Wtirdinger,in GK,§328Anm4;Wi.irdinger,a.a.0.,4.Aufl.,§66III1 
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参加をBに通知したときには， A・B両企業の権利行使は4分の lまでに制限
される。なぜ、ならAは相互参加の存在を知っていたからであり， Bは最初に通
知を受けたからである。しかし， Bが4分の lまで権利を行使しうるために
は，第 1で、述べたようにAに対する通知を行うことを要する。 Bが相互参加の
存在を知らないで， Aによる通知の前に資本参加の通知を行ったときには， B
はその有する持分に基づき完全な権利行使を行うことができる。 Aは相互参加
を知っていたから，その有する持分に基づく権利行使は4分の lまでに制限さ
れる。しかし， Aが4分の lの権利を行使するためには，やはり通知を行うこ
とが必要である。
第3~こ，相互参加が計画的に行われる場合，即ち，相互参加につき悪意の場
合には，第328条第 l項による権利の制限は双方の企業に生じる。しかしこの
場合も通知が怠られている聞は，権利を行使することができない。またこの場
合通知を同時に行うことによって同項の制限を回避することはできない。
第4に，双方が相互参加を知らず，たまたま偶然に通知を同時に履行したと
きには，第328条第 1項の要件に該当しないが，これによって同項の適用がな
くなるのは不当であるから，相互参加企業の双方は4分の lしか権利を行使す
ることができないと解されている。
第5に，権利制限は， 4分の lになるまで，相互参加企業自身が有する持分
のみならず，株式法第16条第4項による加算によって相互参加企業の持分とみ
なされる持分，即ち，従属企業が所有する持分及び企業又は従属企業の計算で
第三者に所属する持分にも及ぶ。しかし，第328条第 1項第3文は，権利の制限
(6) Wi.irdinger a.a.0 .§66JII lc.;Biedenkopf/Koppensteiner,in KK,§328Anm12;Emmeri-
ch.Festschr.f H.Westermann,S.55(71）等は，通知義務の履行に触れることなく，第328
条第 l項の適用を論じている。
(7) Kayser Eichberg,a.a.O.,S.88;Klix,a.a.O.,S34 
(8) Biedenkopf /Koppensteiner.in KK.§328 Anm 12.;Emmerich,Festschr.f .H.Westerma 
nn,S.55(71 );Wi.irdinger.in GK.§328Anm.5;Zりllner,a.a.O.S.139;Klix,a.a.0.34
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がこれらの内の誰にどのような比率で及ぶのかまでは規定してはいない 資本
参加に比例して権利制限を支配企業と従属企業に分配するのが妥当であると主
張されている。
第6に，権利制限は，持分に基づくあらゆる権利一従って議決権のみではな
し、ーに及ぶ。唯一の例外は会社財産に基づく資本増加の際の新株の権利だけで
ある。例外が認められる理由については既に述べた。あらゆる権利が制限され
る点で規制は厳格であることに留意されたい。もっとも株式の継続的所有は，
フランス法と異なり許容されている。
Biedenkopf /Koppensteinerは，株式法の規制方法を次のように批判してい
る。即ち，株式法が従属性があるか否かで規制に区別を設け，従属性がないと
きには第328条を適用し，従属性があるときには従属関係を規律する株式法の
規定を適用する「二重軌道性の効果は，法制策的且つ体系的観点から二重の点
で疑わしし、」。第 lに，支配会社の株式を保有する従属会社又は過半数被参加
企業は，その株式に基づき議決権を有しないが，それ以外の権利をすべて有す
る。このことは相互過半数参加の場合にも当てはまる。しかるに25%から50%
の相互参加の場合には一方又は双方の会社の25%を超える持分権は，実際上停
止させられる。このような区別は殆ど意味がない，と。この批判は Winterの
批判を踏襲したものであるが， 1978年改正法により批判は当たらなくなったこ
とについては後述する通りである。第2に，なるほど第328条は， 25%を超えて
相手企業の持分を徐々に買い足す刺激を除去するが，しかし同時に，沢山の持
分を取得するに至ると第328条第 l項の制限はなくなりうるから，そのような
取得に対する利益を強化するものである。法律が相互参加に原則として敵対し
ようとしていることを考えれば，第328条はこのような効果の故に失敗である
(9) Bidenkopf/Koppensteiner,in KK,§328AnmlO;Klix,a.a.O.,S.33.;Kropff.DB1959.S.l 5 
(19). 
(10) Biedenkopf/koppensteiner.in KK,§328 Anm l 3bisl 5 
(1) 同旨Emmerich/Sonnenschin.a.a.O.,S. 79 
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( missgltickt），と。この批判は Kayser-Eichbergの批判と同ーである o
Kayser-Eich bergは次のように説く。株式法は集中になるほど反対しないが，
集中を助長すべきでないのにも拘らず＼このような規制は，集中の形態とみな
される一方的従属性を伴う相互参加を促進する点において，立法者の相互参加
に対する評価に反する「真正の先天的欠陥」（echterGeburtsfehler）である，
と。この批判は1978年株式法改正後でも妥当する批判である。
(2) 支配・従属関係ある相互参加又はコンツエルン状態にある相互参加の場合
の法律効果
第1類型と第3類型の相互参加の場合には，支配・従属関係を規制する個別
的な規定と場合によってはコンツエルンに関する個別的規定の適用がある。そ
の規制がどのようなものか鳥撒図をえるために，初めにこれらの規定を列挙し
ておく。その際次の点に留意されたい。即ち，株式法が規定する「支配企業」，
「従属企業」及び「結合企業」概念と異なる内容の有する「親企業（Mutter-
unternehmen）」，「子企業（Tochterun ternehmen）」及び「結合企業」なる概念
が「1985年12月19日の会社法の同等化のためのヨーロッパ共同体評議会の第
。的
4，第7及び第8指令実施のための法律」 CBGBII,S.2355) （略して貸借対照表
基準法（Bilanzrichtlinien-Gesetz）と呼ばれているので以下では同法をそのよ
うに呼ぶことにする〉により商法に導入されたが，これらの概念は第6款で詳
(12) Eemmerich/Sonnenschein,a.a.O.,S. 79f.は，これに加えて， 25%以下の場合であって
も当事者は第328条の適用を恐れるため，同条は集中促進的不利な機能を有していると
批判している。同旨Zりllner,a.a.O.,S.139£.
(13) Kayer-Eichberg.a.a.O.S.l 12ff 
(14) 1984年11月27日の指令（ABl.EGNr.L314v.5.12.1984,S.28）によって改正された第4
指令（ABl.EGN r.222v.14.8.1978,S. l 978）は資本会社の年度決算書に関するものであ
り，第7指令（ABl.EGNr.Ll93v.18.7.1983,S.1）は連結決算書に関するものであり，第
8指令（ABl.EGNr.Ll26v.12.5.1984,S.20）は監査業務を行う者の資格要件に関するも
のである。
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細に検討する予定であるので，これらの概念に関連する規定はここで論じられ
ではないということである。このような取り扱いをしたのは，第 1に，これら
の概念はコンツエルン計算規定と結び付くため，連結貸借対照表の作成問題と
共に議論する方が適当であると考えたこと，第2に，これらの概念は新しい概
念であるから，株式法の概念と切り離して詳細に論じる必要があると考えたこ
とによる。
ω 従属企業又は支配企業に適用される規定
従属企業又は支配企業に適用される規定は，株式法が定める結合企業に関す
る規定を除くと大きく 3つに分類することができる。第lは，過半数被参加企
業又は過半数参加企業にも共通に適用される規定であり，第2は，従属企業又
は支配企業にのみ適用される規定であり，第3は，コンツエルン企業にも共通
に適用される規定でる。
(a) 第 lのグループに属する規定は以下の通りである。
① 従属企業は支配会社の株式を引受けることができない（株式法第56条第2
項〉。
② 従属企業の計算で支配企業の株式を引受ける者は，自己の計算で引受けた
ものでないことを主張することができない (1978年改正株式法第56条第3項仁
改正前第56条第1項〉。
③ 従属企業の計算で会社の株式を取得することを目的とする会社と第三者の
(15) 過半数被参加企業又は過半数参加企業に適用される規定が従属企業又は支配企業に
適用される規定と重複するのは，発生史的に説明することができる。即ち，既述のよ
うに，経済委員会と法律委員会は従属企業と支配企業に適用される規定を 3つのグ
ノレープに分け，支配企業の影響による不利益から従属企業，その株主及び債権者を保
護することを目的とする規定のみは，過半数参加に適用されないとしたから（第 3節
第4款（3)(A)(b）注52（「富大経済論集＿， 31巻3号111頁）），それ以外は重複することにな
る。それ故過半数参加に固有な規定は通知義務（第20条第4項，第21条第2項）と過半
数被参加企業を従属企業と推定する第17条第2項のみであるc
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法律行為は，会社に自己株式の取得が許されない場合には，無効である (1978
年改正株式法第71条a第2項。改正前第71条第5項〉
④ 従属企業は支配会社の株式を支配会社に自己株式の取得・所有が許容され
るのと同じ条件で取得・所有することが許される（1978年改正株式法第71条d。
改正前第71条第4項〉。質受の場合も同様である (1978年改正株式法第71条
e。改正前第71条第4項）。
⑤ 従属企業が支配会社の株式を資産に計上したときにはその額と同額の特別
の積立金を貸方に積み立てることを要する (1985年改正商法第272条第4項。
改正前株式法第150条a第2項〉．
⑥ 従属企業又は従属企業の計算で第三者が引受けた株式は，支配会社の明細
書の記載事項である（1985年改正株式法第160条第l項第l号。改正前株式法
第160条第3項第 1号）。取得・質受の場合も同様である（同項第2号。改正前
第160条第3項第2号）。改正前には営業報告書の記載事項であった。
⑦ A株式会社が締結する支配契約又は利益供出契約の相手方がB株式会社
で， B会社は内国に住所を有するC株式会社の従属会社であるときには， A会
社の局外株主の保護のために，当該契約には，局外株主の請求により， B会社
はA会社の株式の代わりにC会社の株式を与えるか又は現金を支払う旨の条項
を含んでいることを要する（株式法第305条第2項第2号〉。
なお1985年改正前株式法によれば，支配的又は過半数参加の資本会社又は鉱
山組合に対する持分はその券面額（鉱山株の場合にはその数）の付記事項と共
に貸借対照表の記載事項であったので（第151条借方E第9号），このグループ
に属する規定であったが， 85年改正で第151条は削除され，この規定に対応す
る規定は改正商法の下で商法が定めるいわゆる結合企業に関する規定に改めら
れている（1985年改正商法第266条第2項皿 1,Billl）。
(b) 第2のグループに属する規定は以下の通りである。
① 支配会社が従属企業の法定代理人，支配人又は全経営の権限ある商業代理
人に信用を供与するときには，支配会社の監査役会の承諾を必要とする。逆
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に，従属会社が支配企業の法定代理人，支配人又は全経営の権限ある商業代理
人に信用を供与する場合にも支配企業の監査役会の承諾を必要とする（株式法
第89条第2項第2文）。監査役会構成員に対する信用供与の場合にも同様の定
めがある（株式法第115条第 l項2文）。
② 従属企業の法定代理人は支配会社の監査役構成員になることができない
（株式法第100条第2項第l文第2号〉。
③ 株主が従属企業の指図で議決権を行使する義務を負う契約は，無効である
(1982年改正株式法第136条第2項。改正前第136条第3項）。
④ 従属会社が株式法第292条第 l項第3号の意味の経営用益賃貸借契約又は
経営委託契約を支配企業と締結した場合，合意された反対給付が相応の代償に
達しない限り，支配企業は従属会社に契約期間の聞に生じた年度欠損を補償す
る義務を負う（株式法第302条第2項）。
⑤ 株式法第3編第2章第2節（第311条乃至第318条）の規定は，従属企業が
支配企業の統一的指揮に服さない場合にも適用されるという意味においてこの
グループに含めることが可能である。
⑥ 編入の際の主会社が従属会社であるときには，被編入会社の離脱株主は，
主会社の自己株式の代わりに相当の現金代償を請求する権利を有する（株式法
第320条第4項）。
(c) 第3グループに属する規定は以下の通りである。
① 定款によって一株主に属する議決権総数を制限する場合には，従属企業・
支配企業に所属する又はこれらの企業の計算で第三者に所属する株式も算入す
る旨定めることができる（株式法第134条第l項第3文）。
なお1985年改正前においては，決算検査役は，②慎重な検査が必要とする限
り，従属企業・支配企業に対しても解説請求権を有するとともに（株式法第16
5条第4項），③中立的調査・守秘義務に違反して支配企業・従属企業に損害を
与えたときには，損害賠償責任を負うものとされ（株式法第168条第 l項第 3
文），これらの規定はこのグループに属していたが，貸借対照表基準法により
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廃止され，これらの規定に相当する規定は，商法が独自に定める「子企業J,
「親企業Jないし「結合企業」に関する規定に改められている (1985年改正商
法商法第320条第2項，第323条第1項第3文参照）。
(B) コンツエルンに適用される規定
従属企業は支配企業とコンツエルンを形成するものと推定されるため（株式
法第四条第 1項第3文），反証なき限り－支配契約又は編入決議があればコン
ツエルンの存在が疑制されるため（株式法第18条第1項第2文）当然に一支配
．従属関係のある相互参加には更にコンツエルン及びコンツエルン企業に適用
される特別規定の適用もあることになる。これらの規定として次のものを上げ
ることカミできる。
① 法律に従って監査役会が構成されていないと取締役会が考えるときには，
コンツエルン企業の全ての経営内にその旨を掲示することを要する（株式法第
97条第1項）。
② コンツエルンの支配企業の法定代理人がコンツエルン所属企業の 5つまで
の監査役を兼任しでも，それは10を超える兼任禁止の計算の際にはカウントさ
れない（株式法第100条第2項〉。
③ 従来株式法第329条乃至第338条が定めていたコンツエルンの計算規定はい
わゆるコンツエルンに関する規定であったが，貸借対照表基準法により，コン
ツエルン決算書等の呈示に関する第337条の lカ条を残し他の規定は廃止され
た。新たに改正商法第3編第2節第2款は「コンツエルン決算書及びコンツエ
ルン状況報告書（Konzernabschlu/3 und Konzernlagebericht）」（第290条乃至第
315条）と題しコンツエルンの計算規定を定めているが，それが適用されるた
めには商法が定めるいわゆる親企業・子企業・結合企業の要件を満たさなけれ
ばならない
④ コンツエルン概念は経営組織（1952年経営組織法第76条第4項，第77条
a ; 1972年経営組織法第8条，第54条乃至第59条参照）及び共同決定 (1976年
共同決定法第5条参照）においても重要な意義を有している。
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以上の列挙により支配・従属関係を伴うーその上コンツエルン関係にある場
合にも－相互関係には多数の法律効果が結び付けられていることが明瞭になっ
たと考える。そこで以下では従属企業による支配会社株式の引受・取得規制
－ωで述べた第1グループに属する規定中①乃至⑥の規定ーに焦点を絞って考
察を進めることにする。これらの規制は， 1976年12月13日にEC閣僚理事会に
よって採択されたいわゆる第2指令を国内内法化するために制定された1978年
12月13日の既述の「第2指令実施のための法律」（第2指令は資本保護基準
(Kapitalschutzrichtlinie）と呼ばれるので以下では同法を資本保護基準法と呼
ことにする）によって変更を受け，その開示については貸借対照表基準法によ
り変更をうけている。最初に株式の引受規制を考察し（（3）），しかる後に株式
の取得・所有規制を考察する（（4））。後者が大きく改正されたことは以下の考
察から明らかになる。禁止に反して引受けられた株式も所有規制に服すること
になるので，所有規制を（3）の箇所でも論じてはいるが，その詳論は（4）で行うこ
とにする。
(3) 子会社による親会社株式の引受規制一株式法第56条第2項・第3項
会社が自己株式を引受けることは会社の構造と矛盾し，資本調達（Diereale 
Kapitalaufbringung）の原則にも反するから，明文規定がなくとも従来から禁
止されていた。しかし会社が自ら自己株式を引受けなくとも，従属企業又は過
(16) その内容は差し当たり森本滋『EC会社法の形成と展開：（商事法務・昭和59年） 10 
3頁以下，条文は山口幸五郎編「EC会社法指令＿－ （同文館・昭和59年） 45頁以下参照の
こと。
間貸借対照表基準法は，有限会社の年度決算書，監査及び開示を株式会社のそれと同
じくした点に決定的意義を有するのであって，株式会社についても一連の変更をもた
らしたが，本質的に新しいものを含んではいない。 JoachimSchulze-Osterloh,Jahres-
abschlu /3, Abschlu f3pri.ifung und Publizit込tder Kapitalgesellschaf ten nach dem 
Bilanzrichtlinien-Gesetz,ZHRl 50( 1986).S.533(533 und 568) 
(18) RGZ108.322;BGHZ15.391.会社による自己株式の引受は民法典第134条により無効で
ある。
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半数被参加企業がそれを引受けたり又は会社の計算でこれらの企業が引受けれ
ば，自己株式の引受の禁止は回避される（以下では便宜上従属企業と過半数被
参加企業を合わせて子会社，支配会社と過半数参加企業をあわせて親会社と呼
ぶことにする）。そこで株式法は，第56条第2項3項を定め，自己株式引受禁止
の回避を阻止している。
第56条の条文は以下の通りである。
「（1) 会社は自己株式を引受けることは許されない。
(2) 従属企業は支配会社の株式を，過半数被参加企業は過半数参加会社の株式
を発起人若しくは引受人として又は条件附資本増加の際に付与される転換権若
しくは新株引受権の行使により引受けることは許されない。本規定の違反は引
受を無効にしない。
(3) 発起人若しくは引受人として又は条件附資本増加の際に付与される転換権
(19) 沿革的には株式法第56条第3項は， 20年代の経済・通貨危機の結果として発展した
貯蔵株（diesog.Vorratsaktien）の実務に関連する。貯蔵株は，第三者（なかんずく役
員及び銀行）により株式会社の費用で引受けられ，会社のために保有される株式であ
り（福岡「自己株式論＿， （千倉書房・昭和35年） 24頁注5'54頁参照），インフレーショ
ンで増大した資産額に対応させるためのテクニックとして使用された CVgl.,Ziebe.a.-
a.0 .S.42）。それは同時に，会社が資本を必要とするときに，貯蔵株を藁人形から真の
取得者に譲渡することにより，会社の資金調達を可能にし，また他の企業と関係を結
ぶ際にこれを使用する便宜を会社役員に与えた。しかし，貯蔵株は株式会社の負担で
行われるものであるから，会社債権者にとって危険なものであるとともに，貯蔵株に
結び付く議決権は，株主による役員監督の機会を奪うものであるから， 1937年株式法
の立法者と1965年株式法の立法者は，貯蔵株制度のうち保護価値ある目的を条件附資
本増加 (1965年株式法第192条以下）と認可資本 (1965年株式法第202条以下）として独
立させ，貯蔵株を禁止しないが，引受人に全義務を課すという方法で株式会社制度に
無害なものにした CVgl.,Barz,in GK.§56Anm. l ;Lutter.in KK.§56Anm.2-4.;Hefermeh-
l/Bungeroth.in AktGK §56Anm.3) .しかしこれらの問題は，新株発行の際のいわゆる
売却株（Verwertungsaktie）の形式で株式制度の実務では相変わらず一定の役割を演
じている（Lutter.inKK.a.a.0.）。
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若しくは新株引受権の行使により会社，従属企業又は過半数被参加企業の計算
で株式を引受ける者は，株式を自己の計算で引受けなかったと主張することが
できない。その者は，会社，従属企業又は過半数被参加企業との合意に拘ら
ず，完全な出資の責任を負う。その者が自己の計算で株式を引受ける前には，
その者に株式に基づくいかなる権利も帰属しない。
(4) 資本増加の際に株式が第l項又は第 2項に違反して引受けられるときに
は，各取締役会構成員も会社に完全な出資の責任を負う。取締役会構成員がい
かなる過失もないということを証明するときには，それは適用されない。」
資本保護基準法により，第l項が新しく加えられ，旧 l項は新第3項とな
り，新たに第4項が加えられたが，第2項1965年株式法制定当時のままである
世由
。第2項及び第3項の規定は， 1937年株式法第51条第2項及び第 1項と本質的
に同一であり，相違している点は， 1937年法になかった過半数被参加企業が新
しく加えられている点と条件附資本増加の際に付与される転換権の行使も，株
式の引受に含まれる旨が定められている点のみである。後者は， 1937年法の下
で転換社債に基づく転換権の行使が新株引受権の行使と同等なものか否か議論
があったので， 1965年法は，これを含むとし，立法的解決を図ったものである
。第 l項は従来の原則を明文化したに過ぎない。従って1937年株式法の規制は
1978年改正後も実質上維持されている。
ω 子会社による株式の引受の禁止
株式法第56条第2項は，自己株式の引受禁止と同じ目的を追及している。即
ち，第 Hこ親会社の資本の充実であり？第2vこ，親会社の役員の子会社に対す
側第56条第 l項は第2指令第18条第 l項に基づく改正であり，同条第4項は第 2指令
第四条第3項に基づく改正である。 Vgl..Ganske.DB1978.S.2461(2463);HUffer.NJW197
9.S.1065(1068). 。VRef erentenentwurf .a.a.O .S.212;BT-Drucksache.4.Wahlp. N /171.S. l 13.第56条第 2
項及び第3項は，報告者草案第52条第2項及び第 l項，政府草案第53条第 2項及び第
1項の規定と殆ど変わらない。
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る影響力の行使による自己の総会における議決権操作の阻止である。これに対
しLutterは，第1の目的の中に子会社の資本の充実も含め，第2の目的はこれ
を軽視する。
第56条第2項第 l文により禁止される行為は次の通りである。
第lに，子会社は親会社の株式を発起人（株式法第28条）として引受けること
はできない。このようなことは，事柄の性質上次の場合を除き考えられない。
即ち，それは，株式会社の設立の際に発起人の 1人又は数人が全体で他の企業
に対する過半数資本参加又は支配のために十分な資本参加を会社に現物出資
（株式法第27条参照）する場合である。この場合には設立の時点で企業が株式
会社に従属するか，過半数参加されることが確定しているから，企業は，発起
人として株式会社の株式を引受けることは，禁止される。
第2に，子会社は親会社の株式を引受人として引受けることはできない。即
ち，出資に基づく正規の資本増加（株式法第182条以下〉の際の引受（株式法第
(2) Huber.Zurn Aktienerwerb durch ausiandische Tochtergesellschaft,Festschrift fur 
Konrad Duden zum 70.Geburtstag,1977 .s.137(165£.).;Barz.in GK.§56Anm. 7;Lutter.in 
KK.§56Anm.28. ;Hef ermeh/Bungeroth,in AktGK.§56Anm. l 4 
(23) Hefermehl/Bungertoth.in AktGK.§56Anm. l 4.
(24) Lutter.in KK.§56Anm.41;§71Anm.76.その理論的根拠は，相互参加の資本空洞化に間
接的自己株式所有論（一部空洞化説）を採用しているため，親会社の株式引受は子会
社の財産状態に対しても影響を与えるということにある。
仰 Lutter.in KK.§56Anm.29は，資本充実のみを重視するため，企業の従属性が契約に
基づく場合にも第2項の対象となる限りで法律は目的を超えた規制を行っていると主
張する。
。 従属企業が多段階の従属性に服している場合には引受の禁止は全上位会社に及ぶ。
Wtirdinger,a.a.0 . 4.Aufし65皿4;Hefermehl/Bungeroth,in AktGK.§56Anm. l 6.取得の場
合も同様である。
自力 Hefermehl/Bungeroth,in AktGK.§56Anm.2l;Barz.in GK.§56Anm.7.;Lutter,in 
KK.§56Anm.32 
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185条）及び認可資本（株式法第202条以下）に基づく資本増加の際の引受（株
式法第203条第l項）は，禁止される。
第3に，条件附資本増加決議によって認められる転換権又は新株引受権（株
式法第192条以下）の行使により株式を引受けることも（株式法第198条〉禁止
される。
これに対し子会社は，親会社が行う会社財産に基づく資本増加（株式法第20
倒）
7条〉により発行される新株を取得することは（株式法第212条）許される。こ
の場合には資本増加決議の登記により（株式法第211条第l項），新株は当然に
従来の株主に帰属するものであるからである。
第56条第2項第 l文違反の株式引受は，会社の資本の基礎を危うくしないた
め，第56条第l項違反の場合と異なり，無効でない（株式法第56条第2項第2
文）。それにも拘らず登記裁判所は，そのような株式引受に基づく設立又は資
本増加の登記を拒否しなければならなし、か否かについては見解が分かれている。
通説は，第56条第2項第2文は設立と資本増加手続の適法性に対する登記裁判
所の監督責務を免除するものではないという理由で，これを肯定している。こ
の見解に立っても，条件附資本増加の際には他の場合（株式法第41条，第189
条，第203条第 1項第 l文参照）と異なり，資本増加は株式の発行により決定的
(28) Hefermehl/Bungeroth,in AktGK.§56nm22und 27;Barz,in GK.§56Anm7;Godin-Wi-
lhelmi,a.a.0.,§56Anm. l 0 
(29) Hefermehl/Bungeroth,in AktGK,§56Anm.24;Klix,a.a.O.,S.37. 
。 これに対し将来第56条第2項第1文に違反する株式の引受を行う旨の債務法上の約
束は，第56条第2項第2文に含まれないから，民法典第134条に基づき無効である。
Baumbach-Hueck,a.a.0.,§56Anm.8.;Lutter,in KK,§56Anm.33;Hefermehl/Bungeroth, 
in AktGK,§56Anm.23 
(3D Wtirdinger,Aktien-und Konzerenrcht,2.Aufl .S.59.;Rasch,Deuches Konzernrecht,4 
Aufl.,S.203.;Barz in GK,§56Anm.8;Lutter in KK,§56Anm.34;derselbe,Kapital.Sicher 
ung der Kapitalaufbringung und Kapitalerhaltung in den Aktien und GmbH-Rechten 
der EWG.1964,S.197 
に有効となるから（株式法第200条），登記簿への登記（株式法第201条）は効力
要件ではなく，単なる宣言的意味しか有しないので，登記裁判所は登記を拒否
することはできない。そうでなければ基本資本額に関する商業登記簿の記載は
不正確なままに放置されることになるからである。従って通説に従う限り，条
件附資本増加の場合を除き第56条第2項第2文の実際上の効果はそれほど大き
くない。
かくして違法な株式引受も有効であるから，子会社は出資の給付義務（株式
法第54条）又は場合によっては従給付義務（株式法第55条）を負う。しかし，
資本保護基準法施行（1979年7月l日）後においては従来の規制と異なりこれ
らの株式には一会社財産に基づく資本増加により発行された新株の取得の場合
を除き－いかなる権利も帰属しない（株式法第71条d第2文・第4文，第71条
b）。それ以前には引受けられた株式に基づいて子会社は，新株引受権と議決
権 (1983年改正前株式法第136条第2項〉を除くあらゆる権利を行使すること
がきた。従ってそれまでは第56条第2項に基づく法律状態は，！日第56条第1項
（新第56条第3項）第3文のそれよりもはるかに有利なものであった。しかし
同法によりこの規制は根本的に改められ，第328条が規定する相互参加の場合
と類似の規制となったので，相互参加の場合によりこの場合を有利に取り扱う
べき理由がないとのWinter等の批判は，その限りで根拠を欠くものとなってい
る。
(3~ Hef emehl/Bungeroth,in AktGK.§56Anm.24 
ω 第2指令第22条第l項aは議決権の停止を要求してはし、るが，全権利の剥奪までは
要求していなかったことに注意すべきである。 Vgl.Wtirdinger.a.a.0.,4.Aufl.S.62Fn. 1 
(3~ 新株引受権を行使することはできないが，第三者に譲渡することは許されていた。
Baumbach Hueck,a.a.0.,§57 Anm.8.;Lutter.in KK.§56Anm.36.;Godin-Wilhelmi.a.a 
0.,§56Anm.8.;Barz,in Gk,§56Anm. 9 . 
(35) 過半数被参加企業の場合には従属企業としての推定（株式法第17条第 2項）が覆さ
れない場合に限る。
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違法に引受けられた株式は，違法な自己株式取得の場合と同様に， l年以内
に譲渡することを要し（株式法第71条d第4文，第71条c第l項）' 1年以内に
譲渡しないときには株式法第237条に従って株式を消却しなければならない
（同第71条d第4文，第71条c第3項）。もっとも譲渡・消却義務を負うのは株
式が引受けられた親会社であって，株式を引受けた子会社で、はない。そのため
親会社は，子会社に対して株式の対価を支払って，株式の譲渡を請求する権利
を有する（同第71条d第5文及び第6文）。
子会社に株式を引受けさせるか又は義務に違反してそれを阻止しなかった親
会社の取締役会構成員は，それにより会社に損害が発生すれば株式法第93条に
基づき会社に損害賠償義務を負担し，監査役会構成員も監視義務を果たしてい
なければ第116条に基づき会社に損害賠償義務を負担しなければならない。子
会社が株式会社であって，違法な株式引受により損害を被ると，これらの取締
役会及び監査役会構成員にも同様のことが当てはまることになる。
新第56条第4項が定める取締役会構成員の出資義務は，第56条第l項違反の
場合と異なり，第56条第2項違反の場合には，子会社の一次的出資義務を単に
補充する意義しか有しない。子会社が出資を行えば親会社の取締役会構成員の
責任はなくなる。子会社によって行われた出資は子会社に対する親会社の資本
参加の持分の額で結局は親会社の財産に由来するとし、う事実は，それを何も変
えない。この事実は，ただ取締役会構成員に対する第93条に基づく損害賠償請
求権を根拠づけ得るのみである。
親会社は，子会社又は子会社の計算で第三者が引受けた自己の株式の現在高
と増加，当該株式が営業年度中に換価されたときは，その事実，売得金及び売
得金の使途についてその明細書に記載することが必要である (1985年改正株式
法第160条第I項第l号。改正前第160条第3項第1号〉。
第56条第2項は，既述のように，親会社の保護を目的としているから，親会
(3ro Hefermeh/Bungerorh,in AktGK,§56Anm.31 
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社がドイツの株式会社である限り，子会社が外国法に服する場合にも適用があ
る。これに対して外国の株式会社の保護は第56条第2項の対象ではないから，
ドイツの子会社が外国の親会社の株式を引受けることは，第56条第2項によっ
自由 自由
て阻止されない。これに対しLutterはこの場合にも同項の適用があると説く。
（鴎 子会社による親会社の計算における株式の引受
この場合には株式法第56条第2項と第3項の適用があることになる。従って
その引受は禁止されているが，禁止違反の引受も有効である（株式法第56条第
2項）。子会社は完全な出資義務を負うが〈株式法第56条第 3項第 l文・第 2
文入引受た株式からはし、かなる権利も帰属しない（株式法第56条第3項第 3
文，第71条d第2文・第4文，第71条b）。
(C) 子会社の計算による株式の引受
株式会社の子会社の計算により第三者が当該株式会社の株式を引受けること
はω及び（闘の場合と異なり禁止されてはいない。従ってその引受も有効であ
り，登記裁判所は登記を拒否する権限を有しない。しかし第三者は，自己の計
算で引受けるまではその株式に基づくし、かなる権利も有せず，もっぱらの義務
のみ負う。
以上が子会社による親会社株式の引受規制の内容である。従って支配・従属
関係なき企業間の相互引受は規制の対象外として残されているわけであるか
ら，株式の相互引受の場合は，持分の割合を掛け合わせただけの資本空洞化が
生じ，真実の資本調達の原則に反するが，改正作業の際その事実を認識しつつ
も立法者は，この場合にまで第56条を拡大しなかったから，ザッハリッヒな且
つ体系的な疑問にも拘らず，その事実は尊重されなければならないとされてい
自力 Hef emehl/Bungeroth,in AktGK,§56Anm. 71.;Koppensteiner,a.a.O.,S.151 f .;Grasman-
n,System des internationalen Gesellschaf tsrechts, 1970,Rn.891 e(S.454f .) 
(38) Hefemehl/Bungeroth,in AktGK,§56Anm.72;Grasmann,a.a.O.,Rn.891(S.455). 
(39) Lutter.in KK,§56Anm.41 
白日 V gl.,Lutter ,a.a.O.,S.189ff. 
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ることを指摘し，（3）の考察をしめくくることにする。
(4) 子会社による親会社株式の取得・所有規制－株式法第71条d
自己株式の有償取得は株式の譲渡人に対する出資の返還（EinlagerUckge-
W註hr）を意味するので（株式法第57条参照），この禁止は資本維持（Kapitaler一
haltung）に役立つ。自己株式が払込済でない場合にはそれは同時に出資給付請
求権の放棄を意味するので（株式法第66条参照），この禁止は資本調達（Kapi-
tala ufbringung）をも保証することになる。また自己株式の取得の禁止は株主
平等の原則の保証にも役立つ（株式法第53条a参照）。さらに自己株式の取得
．所有の禁止は自由競争経済にとって不可欠な企業体制の保全という一般秩序
政策的利益にも役立つ。それ故に株式法は自己株式の取得を原則として禁止す
るとともに，従属企業による支配会社の株式の取得・所有も自己株式取得規制
の延長線の問題として処理してきたことは既に述べた通りである。最小同等化
規制としての第2指令は，株主総会が自己株式の取得を認許する限り，特別の
理由がなくても自己株式の取得を許容するにも拘らず（第四条第 l項a入資
本保護基準法が従来の規制方法を維持したのは上述の危険のためで、ある。しか
しそれは同時に自己株式の取得を従来同様業務執行機関の権限にとどめたこと
をも意味する。同法により従来株式法第71条の lカ条で規定されていた規制
は， 7カ条（第71条乃至第71条e及び第150条＆）で規制されるようになり，こ
れに伴って従来子会社による親会社株式を規制していた第71条第4項の規定は
。DLutter.in KK,§56Anm.30.Vgl.,Barz,in Gk,§56Anm. 7 
ω 株式法第53条aの明文化は第2指令第42条の要求を実現したものである。当然の規
定であって，むしろ余計な規定であると言われている。 Huffer,NJW1979,S.1065(106 
8）.なおドイツの出資返還禁止の原則は独特の意味を有するのであって，この原則に反
することはとりもなおさず株主平等原則違反となると考えられていることに注意すべ
きである。出資返還禁止の原則の箇所で再論することにする。
臼3) Vgl. Huber, a. a. 0. ,S 137 (138 f. ) 
M V gl. Ziebe, Die Regelung des Erwerbs eigener Aktien in den Mitgliedstaaten der 
Europ込ischenGemeinschaft, AG 1982, S. 175 ( S.176, Fn. 5) 
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第71条dで規定するように改められている。第71条dの条文は次の通りである。
第71条d
「自己の名前でしかし会社の計算において行為する第三者は，会社に第71条第
l号乃至第5号及び第2項により許される限りにおいてのみ，会社の株式を取
得又は所有することができる。同様のことは，従属企業又は過半数被参加企業
による会社の株式の取得又は所有及び自己の名前でしかし従属企業又は過半数
被参加企業の計算において行為する第三者による取得又は所有に有効である。
第71条第2項及び第71条c第2項に基づく総公称額の計算の場合には当該株式
は会社の株式とみなされる。さらに第71条第3項，第4項，第71条a乃至第71
条cは準用される。第三者又は企業は会社にその要求に基づき株式に対する所
有権を与えることを要する。会社は株式の補償を支払うことを要する。」
従って第71条dは，①自己の名でしかし会社の計算で行為する第三者による会
社株式の取得・所有，②自己の名でしかし子会社の計算で行為する第三者による
親会社株式の取得・所有，③子会社による親会社株式の取得・所有を規制してい
る。④自己の名でしかし会社の計算で子会社が親会社の株式を取得・所有すると
きには，本条とともに第71条a第2項の適用がある。以下では③の規制を中心に検
討を加え（ω），②及び④の規制は後で（侶）・（C））簡単に触れるにとどめることにす
る。子会社による親会社株式の取得・所有規制が自己株式の所得・所有規制の延
長線上の規制にすぎないことを明確にするために，各項目とも自己株式の取得・
所有規制を述べることから記述を始める。なお株式法第71条dもドイツの親会
社を保護することを目的としているから，内国子会社による外国親会社株式の
間 自己株式の取得は常に業務執行事項である。それ故それはただ取締役の権限である
（株式法第76条第l項）。しかし株式法第111条第4項第2文によりあらゆる場合又は
特定の場合に監査役会の同意に取得を結び付けることは可能である。株主総会は株式
法第119条第2項に基づく取締役の要請があった場合と資本減少規定に従った株式消
却のための総会決議の場合（株式法第71条第l項第6号）に権限を有するに過ぎない。
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取得・所有には本条の適用がないとするのが多数説であるが， Lutterは株式引
受の場合と同じくこの場合にも本条の適用があると主張しているつ
ω 子会社による親会社の株式の取得及び所有
(a) 取得許容事由 78年改正株式法第71条第1項各号によると会社に自己株
式の取得が許容されるのは1965年法の場合とほぼ同ーの次の 6つの場合である
即ち，（ア）会社の著しい直接さし迫った損害を避けるために必要なとき，（イ）株式
側 Werner,Ausgewahlte Fragen zum Aktienrecht, AG1972.S. 93(98) : Hefermehl 
Bungeroth, in AktGK, 371 dAnm. 106. 
間 Lutter, in KK. 371Anm. 76. Lutterは，自己株式の取得規制の場合にも資本の充実の
みを重視するため，従属性が契約に基づく場合も規制される点を余分な規制と理解し
ている。 KK.371 Anm. 64.反対Hefermehl/ Bungeroth, in AktGK. 37ldAnm. 10 
側 これは1937年法第65条第 l項及び1965年法第71条第 l項第 l号に相当するc 「直接さ
し迫った」損害としろ要件が新たに加えられているが，これは既に定められていた要
件を強調するに過ぎない（Zilias/ Lanfermann, Die Neuregelung des Erwerbs und 
Haltens eigener Aktien, WPgl980, S. 61(62f. ）等通説）。第2指令は，自己株式の取得
が会社の「重大な直接さし迫った損害jを回避するために必要であるときには株主総
会の認許に依らなくてもよく，この場合には総会における取得の報告義務を規定すべ
きとしていた (19条第2項）。ドイツ法はこの方法を選択し，総会での報告義務を新し
く株式法第71条第3項第 1文で規定した。総会における報告義務は，報告者草案より
狭くなり，この場合に限定されている。
側 これは1959年の小改正によって初めて株式法に導入され（拙稿「富大経済論集 31 
巻2号16頁参照）， 1965年株式法第71条第 1項第2号に引き継がれた規定に相当する
資本保護基準法により「結合企業の従業員」に提供するための取得も許容されるよう
にその適用範囲が拡大されている。第2指令第四条第3項はこのような規定を定める
ときには自己株式の取得を総会の認許に依らしめなくともよいとし，この種の株式の
交付は，取得から12カ月以内に行われなければならないと規定していた。 ドイツ法は
この規制を選択し，交付義務を新しく株式法第71条第3項第2文で規定したc 交付期
間の経過措置については株式施行法第26条C第 2文参照。 Muller.WPg 1978. 
S.565(569f.）は，結合企業の従業員への拡大ほ実務の需要にも沿うものとしてこれを歓
迎し，交付義務の導入は，従業員株式を口実としての相場維持を禁止するものである
から，実務にとって徹底的改正の lつであると評価している。
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が会社又はその結合企業の従業員に取得のため提供されなければならないとき
，（ゥ）株式法第305条第2項又は第320条第5項に従って株主に代償するための取
卸）
得であるとき，（エ）無償取得のとき又は金融機関が取得の買入委託を実行すると
き，（オ）権利の包括承継のとき，及び（カ）資本減少に関する規定に従った株式消却
のための総会決議に基づくとき，である。そのうち子会社による親会社株式の
取得に対してはその性質上（カ）を準用しえないで，株式法は（ア）乃至（刑の場合のみ
を準用している（第71条d第1文・第2文〉。従って子会社による親会社株式
の取得が許容されるのは次の5つの場合のみである。
(50) これは1965年法第71条第 l項第3号によって新設された規定と同一であって，変更
はない。株式法によると，株式会社が支配契約又は利益供出契約を締結すると，株式
会社は契約の相手方企業の指揮に服するか又はその利益を相手方企業に供出しなけれ
ばならなくなる（株式法第291条第 l項）。そこで株式会社の局外株主の保護のために，
相手方企業は，それが国内に住所を有する株式会社又は株式合資会社であって，従属
会社でも，過半数被参加会社でもない場合には局外株主の請求により局外株主が有す
る株式会社の株式の代わりに自己の株式を与えなければならず（同第305条第2項第 l
号），相手方企業が従属会社か過半数被参加会社であって，その支配企業が圏内に住所
を有する株式会社又は株式合資会社であるときには，局外株主が有する株式会社の株
式の代わりに支配会社又は過半数参加会社の株式を与えるか，現金を払戻さなければ
ならないとされている（同第305条第2項第2号）。他方，株式会社の株式が基本資金
の95%ほど他の株式会社（主会社）の手にあるときには，株式会社は編入の決議を行
うことができるものとされている（第320条第l項）。編入により残余株主は会社から
排除され（第320条第4項），被編入会社は法律的には独立した法人格を依然として有
するものの，経済的には主会社の l経営部門になる。そこで，排除される株主には代
償として主会社の自己株式が与えられるか又は，主会社が従属会社である場合には，
排除される株主の選択で，主会社の自己株式か現金が与えられる（第320条第 5項）。
これらのため，本号は自己株式の取得を許容している。第305条第2項第2号の場合に
は，相手方企業は局外株主に支配会社の株式を提供すべきものとしているから，第71
条dで規制すべきようにも見えるが，支配会社に対して従属会社に株式を用立てるた
めに自己株式を取得することを許す趣旨で本号が定められているのである。 Lutter,in 
KK, §71Anm. 27;Hefermehl / Bungeroth, in AktGK, §71 Anm. 93. 
- 78 -
- 79 -
第 lに，親会社自体の著しい直接さし迫った損害を回避するために必要なと
き。
子会社自体の損害の回避の場合には，子会社にさし迫った損害が親会社に
とっても著しい直接さし迫った損害を意味する程度に親会社に効果を及ぼす場
合を除き，親会社の株式を取得することは許されない。損害は親会社の側のn
己株式の取得によって回避されうるというだけでは，子会社による親会社株式
旧日
の取得の許容性を排除しない。損害回避のために親会社の株式を子会社が取得
(51) これは1937年株式法第65条第 l項， 1965年株式法第71条第4号に相当する 第 2指
令第20条第 l項cfこならい，金融機関のみが買入委託の実行として自己株式を取得す
ることができるようにその範囲を狭めているが，これは実際上の変更を意味しない
なぜなら従来もこの例外は，ただ銀行株式についてのみ意義を有する規定であったか
らである。 Muller,WPgl978. 565(570) ; Hefermehl / Bungeroth. in AktGK s71 
Anm. 109; Ziebe, a. a.O .. S. 113; derselbe. AG1982. S. 175(177) 
倒 これは形式的には資本保護基準法第20条第 l項bに基づく規定であるが， 1965年法
第71条第 l項第5号と同一の規定である。同号は，権利の包括承継による自己株式の
取得が1937年株式法第65条の制限に服するか否か議論があったので新設された規定で
ある（Vgl.Referentenentwurf, a. a. 0. , S219 , BT-Drucksache. 4. Wahlp.恥
171.S. l 18）。
(53) これは内容的には1937年株式法第65条第2項， 1965年株式法第71条第 l項第 6号と
同一である。株式法によると，資本減少には通常の資本減少（株式法第222条乃至第22
8条），簡易な資本減少（第229条乃至第236条）及び株式の消却による資本減少（第237
条乃至第236条）の 3種があるが，本号が関係するのは最後に挙げた手続で、ある，これ
には強制消却と会社による取得後の消却の 2種があるが（237条第 l項），本号が関係
するのは後者のみである。そして消却が通常の資本減少に関する規定によって行われ
るときには，全額払込済でない株式の取得も許容されるが，簡易な資本減少に関する
規定によるときには全額払込済株式の取得のみが許容される（株式法第237条第2項・
第3項参照）。
(54) Hefermehl / Bungeroth. in AktGK. §71 dAnm. 17 
(5~ Schlegelberger / Quassowski, a. a. 0 . §65Anm. 23 ; Lutter. in KK s71 Anm 
69 ; Barz. in GK §71 Anm. 33. 
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したときには，会社が自己の損害回避のために自己株式を取得した場合と同様
に，親会社の取締役は次の親会社の株主総会において取得の理由と目的，取得
した株式の数と券面額，基本資本に対する割合及び株式の対価を報告すること
を要する（株式法第71条d第4文，第71条第3項〉。総会での開示は資本保護基
準法により導入された新しい規制である。
第2~こ，親会社又はその結合企業の従業員に株式を提供するために，子会社
が当該親会社の株式を取得するとき。即ち，株式を従業員株式（Belegschaft-
saktien）として取得するときである。
1965年株式法の下では子会社がその従業員に親会社の株式を与えるために当
該株式を取得することが許されるか見解が分かれていたが，子会社は親会社の
結合企業であるから，今回の改正により取得できることが明確となっている。
子会社が取得した親会社の株式は，会社が従業員に提供するために自己株式を
取得した場合と同じく，取得後l年以内に従業員に提供することが必要である
（第71条d第4文，第71条第3項）。この場合の提供義務は親会社が負うので
あって，子会社が負うのではない。 1年以内の提供義務は資本保護基準法によ
り導入された新規制である。
第3~こ，株式法第305条第 2 項又は第320条第 5 項に従った代償を株主に行う
ために親会社の株式を取得するとき。
その際原則として親会社の代償義務が問題である。しかしそれ自体株式会社
又は株式合資会社である，支配契約又は利益供出契約の相手方たる子会社は，
(5ro Schlegelberger / Quassowski, a. a. 0. ; Hefermehl / Bungeroth, in AktGK, 
§71 dAnm. 18. 
間肯定説Lutter,in KK, §71 Anm. 70 ; Barz in GK. §71Anm. 33 , Adler-During一
Schmaltz, a. a. 0. ,4. Aufl. , §160 Tz. 112 ; Zilias / Lanfermann, WPg 1980, S 
61(63Fn. 1）；否定説 Godin-Wilhelmi, a. a. 0. ,4. Aufl. §71 Anm. 5 .報告者草案で
は，従属会社の従業員に交付するための自己株式の取得を禁止していた。
(5c Lutter, in KK. §71Anm. 71.は，親会社の代償義務の場合に限られるとする。
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親会社が内国会社である限り，第305条第2項第2号に基づき自ら親会社株式
の代償をなすべき義務を負うので，この限りで子会社は親会社株式を取得する
ことも許容される。
第4Vこ，子会社が親会社の株式を無償取得するとき又は金融機関が取得の買
入委託を実行するとき。
後者は2つの場合が考えられる。第lに，親会社が金融機関であって，それ
が締結した買入委託契約の実行のために子会社が取得した親会社株式を使用し
なければならないときであり，第2vこ，子会社が金融機関であって，それに親
会社株式の買入委託があるときである。
第5vこ，権利の包括承継によるとき。これは，子会社自体が包括承継によっ
て親会社の株式を取得する場合である。
(b) 取得要件 （α）上述の要件を満たしても， ドイツ法では現金出資の場合分
割払込主義が採用されているので（株式法第36条a第l項参照），さらに未払
込済株式の取得が許容されるか否か検討することが必要である。改正株式法は
上述の（ウ）及び（別に関しては従来同様未払込済株式の取得も許容するが，（ア）及び
（イ）に関しては従来と異なり（エ）の場合と同じく全額払込済株式の取得のみを許容
している（株式法第71条第2項第3文）。そしてこの規制は，子会社が親会社
株式を取得する場合にも準用されているから（株式法第71条d第 l文・第 2
文〉，上述した第I乃至第5の場合においてもこれらの要件を満たすことが必
要である。
（~）その上（ァ）乃至（ゥ）の場合には一従って子会社による親会社株式の取得にあ
たっては第1乃至3の場合にも さらに次の 2つの要件を満たすことが株式法
(59) Hefermehl / Bungeroth, in AktGK, §71 dAnm. 21 ; Barz in GK, §71 Anm. 33 
側 Hefermehl/ Bungeroth, in AktGK, §71 dAnm. 23-24. 
自1) この改正は第2指令第四条第1項dに基づくものである。（カ）の場合の株式について
は注(53）を参照されたい。
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により要求されている。
第1に，会社が既に取得し，現に所有している全自己株式を合わせて計算し
た場合に，自己株式が基本資本の10%を超えないこと（株式法第71条第2項第
l文）。
この要件は資本保護基準法に基づく重要な改正点の lつであり， 1965年株式
法の規制より厳格である。 10%の計算の際には子会社又は会社若しくは子会社
の計算で第三者が取得し，所有する株式も会社の株式とみなされ（株式法第71
条d第3文。改正前第71条第l項第2文），会社，その子会社又はこれらの計算
で行為する第三者が質受した株式も会社の株式とみなされる（株式法第71条e
第 1項第 1文。改正前第71条第3項）。子会社が外国企業の場合でもそうであ
る。従って子会社により取得，所有ないし質受けされた株式を含めた「数量規
制」が行われており，その際計算の基準となるのはいうまでもなく親会社の基
本資本である。
第2に，基本資本又は株主に対する支払に使用することが許されない法律ま
たは定款によって積み立てられるべき準備金を減らすことなく，自己株式準備
金を積み立てることができるときであること（株式法第71条第2項第2文）。
側 これは第 2指令第19条第 l項b及び第 2項に関連する改正である。 Ganske,DB 
1978, S. 2461(2463) ; Ziebe, a. a. 0. , S.114 ; derselbe, AG 1982, S. 175(177£.).1965年
法第71条第 1項第2文では，第 l号乃至第3号の目的で‘取得された株式の総券面額は，
「既にこれらの目的のために」取得しなお所有する会社の他の株式の額を合わせて基
本資本の10%を超えることは許されないと規定されていたので これ以外の目的で取
得し，所有する株式（第4乃至第6の場合の株式）は， 10%の計算に算入されなかった
が，新第71条第2項第 1文では「既にこれらの目的のためにjの要件が削除された結
果，全自己株式が10%の計算の際に算入されるように改められている。 Muller,WPg 
1978, S. 565(571).10%の計算の際には自己株式の総数が問題であるから，禁止に反し違
法取得された株式も算入されることは明瞭である。 Zilias/ Lanfermann, WPg 1980, 
S. 61(64) ; Hefermehl / Bungeroth in AktGK, §71Anm. 28. 
側 Hefermehl/ Bungeroth, in AktGK, §71 Anm. 29, §71 dAnm. 100. 
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この要件は，一般の貸借対照表原則に従って自己株式を資産に計上すべきと
きには，それに見合う額を貸借対照表の貸方に自己株式準備金として積み立て
ることを要すると規定する1985年改正商法第272条第4項（改正前株式法第150
条a。同条は1985年改正で削除されている〉の規定に対応するものであって，
上記準備金の積立と共に1978年改正の最重要改正点を構成するものである。実
際に自己株式準備金が積み立てられるのは年度決算においてであるから，自己
株式の取得の許容性を自己株式準備金の積立可能性に対する取得時点での判断
に結び付けている点に特色がある。本要件は，取得がただ自由財産によって行
われるべきことを要求していることになる。
そしてこの規定は株式法第71条d第 l・第2文によって子会社による親会社
株式の取得の場合にも準用されている。従ってこの場合の所得の許容性も，親
制商法典第272条第4項の規定は次の通りである。「自己持分のための準備金には自己
持分のために貸借対照表の借方に計上されるべき額に相当する額が組み入れられなけ
ればならない。準備金は，自己持分が発行，譲渡若しくは消却されるか又は第353条第
3項に基づき借方に低い額が計上される限りでのみ取り崩すことが許される。貸借対
照表の作成の際に行われるべき準備金は，現在の利益準備金が自由に処分可能である
限りにおいて，それから積み立てることが許される。第l文の準備金は支配企業又は
過半数参加企業の持分についても積み立てられなければならない。」。第 l文及び第2
文は改正前第150条a第1項，第4文は同第2項と同一であるが，第3文は新規定であ
る。準備金の積立の経過規定については株式法施行法第26条c第3文を参照のこと。
準備金の積立は，第2指令第22条第l項bの要求を実現をしたものである。
制 自己株式準備金の積立の可能性とは，株式取得時における可能性なのか（Vgl.Zilias 
/ Lanfermann, WPg 1980, S. 89(91)），年度決算時における可能性なのか議論されてい
る。 Hefermehl/ Bungeroth, in AktGK, §71 Anm. 34.は後者の見解に立ち，前者の立
場に立つような表現を使用する政府草案理白書は誤解されやすい表現であるとこれを
批判している。この関連で、その判定のために中間決算書を作成する必要があるか否か
も議論されている。政府草案理由書の表現は必要説に立つように見えるが，学説はこ
れを否定している。 Millier,WPg 1978, S. 565(571) ; Hefermehl / Bungeroth, in 
AktGK, §71 Anm. 35 
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会社がそのような準備金を積み立てることができるという判断に結び付けられ
ている。
これに対して（司乃至（ヵ）の場合には，取得した株式が上述の10%の計算に算入
されるとはいえ，資本の10%を超える取得も許容され，取得の時点で自由財産
からの準備金の積立が不可能と判断される場合にも取得は許容される。 10%を
超えて取得するに至ったときには，後述するように取得後3年以内に超過分の
株式を譲渡すれば足りる。子会社に親会社株式の取得が許容される第4及び第
5の場合も同様である。
(c) 規制違反の効果 78年改正株式法第71条第4項第l文によると自己株式
取得制限規定（第71条第l項・第2項）に違反した株式取得の物権法上の効力
は，株式が払込済でないと無効とした従来の規制と異なり（改正前第71条第2
項第l文），株式が全額払込済のものもであるか否かを問わず，無効ではない
(nicht unwirksam）。これに対し第2文によると債務法上の効力は従来通り無
効（nichtig）である。そしてこれらの規制は子会社による親会社株式の取得の
場合にも準用されている（株式法第71条d第4文）。
(d）株式の譲渡・消却義務 78年改正株式法は新しく自己株式の譲渡・消却
義務を規定している。それによると，自己株式を自己株式取得制限に違反して
取得した会社は，取得後1年以内にこれを売却処分し（株式法第71条c第 l
項〉，適法に取得・所有している自己株式の総券面額が基本資本の10%を超え
るに至ったときには，その超過分の株式を取得後3年以内に売却処分すること
を要する（同第2項〉。 10%の計算には子会社が所有する株式も算入される（株
制 改正法が物権法上の効力を全て無効ではないとしたのは（積極的に有効であると規
定していないことに注意。従って民法の無効原因があれば取得は無効である〉，会社が
改正法によって導入された譲渡・消却義務（第71条c）を他人の所有権を侵害すること
なく履行しうるために必要であるからである。 Hefermehl / Bungeroth, in AktGK, 
§71 Anm. 131. Zilias / Lanfermann, WPg 1980, S. 61(65). 
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式法第71条d第 3文）。そしてこれらの期間内に自己株式が売却処分されない
ときには，株式法第237条の規定に従い消却さることが必要である（第71条 c
第3項）。
そしてこれらの規定は第71条d第4文により子会社にも準用されているの
で，子会社に属する親会社の株式も，第71条 c前提の下に売却処分又は消却さ
れなければならないことになる。このことは 子会社が親会社の株式を子会社
になる前に取得しようと，後で取得しようと同じである。なんとなれば第71条
dは，親会社の株式の「取得及び所有」を規制しているからである。そしてこ
の場合もこの譲渡・消却義務を負うのは親会社であって，子会社ではない。
(e) 親会社の譲渡請求権 (d）の規制は親会社の株式に対する権利を前提とす
るので，これを保証すべく株式法第71条d第 5文及び第6文は，対価を子会社
に支払ってその有する当該株式を自己に引き渡すよう請求する権利を親会社に
制第71条c違反には株式法第405条第1項第4号b・c及び第407条第 l項が定める罰
則の適用がある。第71条cは第2指令第21条及び第20条第2項・第3項に基づく改正
である。第2指令はロマン法系の先例（フランスの株式無効宣告制度）にならったも
のであるが（Vgl.Ganske, DB 1978, S. 2461(2464) ; Hefermehl / Bungeroth, in 
AktGK, §71 Anm. 3），ドイツ法はこの制度を採用しないで，資本減少の際の株式消却
制度を準用した。森本『前掲書』 128頁。従業員への供与のために取得した株式の l年
内における譲渡を定める第71条第3項第2文の規定は本条とは無関係な規定である。
Preusche，”Altbestand“eigener Aktien und Ver益uf3 erungspflichten nach §§71ff. 
AktG, BB 1982, S. 1638(1639£.). 
側 Zilias/ Lanfermann, WPg 1980, S. 61(66);Hefermehl / Bungeroth, in AktGK, 
§71 dAnm. 51 ; Preusche, BB1982, S. 1638 (1640）；子会社も負うとする見解として
Muller, WPg 1978, S. 565 (572）.親会社の取締役等に対し第405条第 1項第4号b. c 
及び第407条第l項の制裁の適用もある。
側対価が何を意味するのか見解が別れている。第1説は，子会社が親会社に株式を譲
渡する時点での株式の価値であるとする（Hefermehl/ Bungeroth, in AktGK, §71 
dAnm. 63;Mi.iller, WPgl987, S. 565 (572））。第2説は，子会社が株式を取得するため
に実際に支出した額で、あるとする（Zilias/ Lanfermann, WPgl980, S. 61 (67）。
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与えている。親会社は，子会社による取得が適法なものであるか否かを問わず
，継承取得であるか原始取得であるかを間わず，また具体的な譲渡・消却義務
が発生していなくても，これを請求できるのであって，何時この権利を行使す
るかは親会社の自由である。これに対し子会社は親会社に対し株式を引き取る
よう請求する権利を有しないが，親会社がこの権利を行使しない限り，子会社
は自ら当該株式を他人に譲渡してもよい。この関連で，子会社の返還義務と親
会社の譲渡請求権の関係が問題となる。即ち，子会社は第71条d第2文に違反
して親会社の株式を取得したときには，譲渡人との債務法上の行為は同第4文
が準用する第71条第4項第2文により無効であり，従って子会社は譲渡人に対
して民法第812条に従って当該株式を返還する義務を負う。他方，子会社は親
会社が譲渡請求権を主張すると親会社にこれを譲渡すべき義務を負うことにな
る。従って 2つの義務は衝突する。この場合には原則として前者の義務が後者
の義務に優先する。しかし子会社が返還義務を怠っているときには，第4文が
準用する第71条c第l項の期間を遵守するため親会社は請求権を行使すること
ができる。しかし子会社が親会社に株式を譲渡したことは，譲渡人に対する子
会社の損害賠償義務を排除するものではない。親会社の譲渡請求権は，その発
生から30年を経過すると消滅時効にかかる（民法第195条，第198条第l文）。
間 Muller,WPgl978, S. 565(572) ; Zilias / Lanfermann, WPg 1980, S. 61(66) , 
Hef ermelh / Bungeroth ; inAktGK, §71 dAnm. 55.これに対しZiebe,a. a. 0. , S.
125 ; derselbe, AG 1982, S. 175(180）は同文の適用を根拠をしめすことなく違法取得の
場合に限定している。
間 Hefermehl / Bungeroth, in AktGK, §71 dAnm. 58 ; Preusche, BB 1982, S. 1638 
Fn. 4. 
el~ Zilias / Lanfermann, WPg 1980, S. 67 ; Hefermehl / Bungeroth, in AktGK, §71 
dAnm. 59. 
問 Hefermehl/ Bungeroth, in AktGK, §71 dAnm. 59. 
t14l Hefermehl / Bungeroth, in AktGK, §71 dAnm. 60.反対Preusche,BB 1982, S 
1638(1640). 
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(f) 株式に基づく権利株式法第71条bによると「自己株式に基づいて会社
にはいかなる権利も帰属しなし、」。そして第71条d第4文はこの規定を準用し
ているから，資本保護基準法による株式法の改正後にあっては，会社又は会社
の計算で第三者に帰属する株式のみだけでなく，子会社又は子会社の計算で第
三者に帰属する株式についてもいかなる権利も帰属しない。従って，子会社に
よる親会社株式の引受の禁止の箇所で指摘したことと同様に，この場合におい
てもWinter等の批判は根拠を欠くものとなっている。もっとも子会社は親会社
が行う会社財産に基づく資本増加によって発行される新株を取得することが許
されるのは，自己株式の引受の場合と同様である。
（同準備金の積立と取崩（α）積立 自己株式は原則として取得原価（Ansch-
affungskosten) （商法第255条第 1項）で評価される (1985年改正商法第253条
第l項第l文。 1985年改正前株式法第155条〉。そして，既に述べたように，会
社が自己株式を有するときには商法第272条第4項第l文に基づき自己株式の
間 1965年株式法第71条第6項によると，会社又は会社の計算で第3者に帰属する自己
株式にはし、かなる権利も帰属しないのに対して，従属企業又は従属企業の計算で第三
者に帰属する株式については議決権の行使のみが否定されていた（株式法第136条第2
項）。それ故過半数被参加企業には，非従属性の反証が可能なかぎり（株式法第17条第
2項），議決権の行使も許容されていた。そして資本保護基準法により第71条dが定め
られた結果，過半数被参加企業には第136条第2項と第71条dが同時に適用されるの
で，過半数被参加企業に議決権の行使が許容されるのか問題が生じた。 Hefermehl/ 
Buegroth, in AktGK, §71 dAnm.41はこれを否定したのに対し， Zilias/ 
Lanfermann, WPg 1980, S. 61 (68）は，第136条第2項は第71条dの特別規定である
ことを理由に，これを肯定した。しかし株式法第136条第2項の規定は合併に関する第
3指令（AB!.EG Nr 295, S. 36）を実施するための1982年10月25日の法律（BGBI
I .1425）第 l条第2号により破棄され，別の内容の規定に改められるので（本稿64頁
参照、），もはや過半数被参加企業であってもその有する株式に基づいて権利を行使する
ことができないことは明瞭となっている。子会社には利益配当請求権も否定されるこ
とにつき Thりmmes,Steht dem Tochterunternehmen aus dem Besitz von Aktien 
der Muttergesellschaft eine Dividende zu ?, AG1987, S.34ff.参照。
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評価額に等しい額の自己株式準備金を年度決算に積み立てることが必要である。
また同項第3文によれば子会社が親会社株式を所有しているときには親会社株
式準備金を積み立ることが必要である。なおここで注意しなければならない点
は，子会社が親会社株式を取得することが許容される上述した第l乃至第3の
場合の取得の許容性は，親会社が当該準備金を積み立てることが可能であるか
否かで判断されたが，実際に親会社株式準備金を積み立てるのは親会社ではな
くて，子会社であるという点である。そこで問題となるのは，子会社に積み立
てられる準備金は，親会社の観点から見ると経済的には自己が積み立てるのと
同一であるということでこれを正当化することができるが，子会社には少数株
主が存在しているからその配当請求権がこの準備金によって阻止される根拠は
何かということである。 Zilias/Lanfermannは，子会社に損失が生じた場合親
会社の株式は子会社に2重の損失をもたらす点にその根拠を求めている。
無償取得又は包括承継の場合にも当該準備金を積み立てることを要し，禁止
に反して取得された株式も資産に計上されるべき限りは，同様に積立が必要で
あるf準備金の積立は貸借対照表の作成の際に既に行われていることを要し
（商法第270条第2項〉，その積立は，年度剰余金，その他の利益積立金及び前
年度からの利益繰越金から行われなければならないブ）準備金の積立によって年
度決算において年度欠損額又は貸借対照表損失が生じた場合であっても準備金
間 Zilias/ Lanfermann, WPg 1980, S. 61(66). Vgl. Hefermehl / Bungeroth, in 
AktGK, §7ld Anm. 27 
間 Zilias / Lanfermann. WPg 1980, S. 89(94). 
Clc Millier, WPg 1978, S. 565 (570）.これに対しSarx,in Beck' scher Bilanz-Komm-
entar (Der Jahresabschlu /3nach Handels-und Steurrecht),l 9 8 6 （以下Bech
Bil-Kommと略記する）, § 272Anm. 123は，自己株式の増加が無償で、行われたときに
は，準備金の積立は必要ないとする。
間 Zilias/ Lanfermann, WPg 1980, S. 89(92). 
側 Sarx,in Bech Bil-Komm, §272 Anm. 119 ; Zilias / Lanfermann, WPg 1980 S 
89(90). 
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を積み立てることを要するか否かについては見解が分かれている。
株式法第71条第2項第2文は，自己株式の取得と結合する資本の空洞化は最
初から法律又は定款によって拘束された財産によることはできないということ
を保証しようとする一方，当該準備金の積立は，自己株式に拘束された自由財
産が利益配当に利用されることを阻止しようとするものである。これらの規定
は，会社の手にある自己株式の価値は疑わしく，単に価値のない紙片に過ぎな
いとし、う事実を直視したものであって， ドイツの従来の考え方から根本的に異
なっていると評価できなくもないが、第三の道を選択したと解する。
(f3） 取崩 自己株式準備金は，自己株式が交付・譲渡又は消却された場合
か，それとも商法第253条第3項に従って借方に低価計上される場合にのみ取
り崩すことが許されが（商法第272条第4項第2文。 1985年改正前株式法第150
条a第1項第2文），この場合には取崩は同時に義務でもある。交付とは，会
制積立必要説を採用する見解としてSarx,in Bech Bil-Komm. §272 Anm. 124.不要説
を取る見解としてZilias/ Lanf ermann, WPg 1980, S. 89(92). 
側 Hefermehl/ Bungeroth, in AktGK, §71 Anm. 33. 
側従来自己株式の資産性を疑う見解は極めて少数であって， Winter,a. a. 0. ,S. 210 
Fn. 210及びMittermtiller,Das Wesen und die Bewertung eigener Aktien, Zeitschrift 
ftir handelswissenschaftliche Forschung1955, S.412(417ff.）ぐらいの者であった（Vgl.
Otte, Bilanzierung eigener Aktien(eine Untersuchung tiber Natur der eigener 
Aktien ), Diss. , 1969, S. 2）。 Mittermtillerは次のように説く。株式法の立法者は，自
己株式は何時でも再譲渡可能であるから他の株式と同様財産的価値を有していると
し，それが他の株式と全く異なる本質を有する有価証券であることを否定している。
この立場は「時間の価値」を顧慮せず，株式法を支配している債権者保護の思想に反
する。これに対してDM貸借対照表の立法者は，自己株式の反対項目に少なくても自
己株式と同額の自由積立金を要求し，自己株式が真の財産的価値を意味するものでな
いことを知っていたと。
制 Zilias/ Lanfermann, WPg 1980, S. 89(93). Sarz, in Beck Bil-Komm. §272 
Anm. 125.反対 Muller,WPg 1978, S. 565 (570）.例えば，自己株式の許容された新
取得が期待されうるときには，取崩は必要でないとする。
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社又はその結合企業の従業員に自己株式を交付したときのことであり，商法第
253条第3項に従って借方に低価計上された場合とは，低価主義（商法第253条
第3項第l・第2文）の適用により又は将来の価値変動（同項第3文）のため
に自己株式の現在高から控除が行われたときを意味する。
準備金を積み立てない又は早めに取り崩した年度計算書は無効である（改正
株式法第256条第l項第4号〉。親会社株式準備金の積立・取崩の場合も同様で
ある。
(h) 株式の開示 （α） 貸借対照表 1985年改正法によると，貸借対照表は勘
定式（Kontoform）でなければならない。そLて大・中資本会社にあっては，「自
己持分」は貸借対照表の借方，流動資産，有価証券の部の「結合企業に対する
持分」と「その他の有価証券」の聞に必ず記載されることを要し（商法第266条
第2項I2) , 「自己持分準備金Jは貸方，自己資本，利益準備金の部の「法
定準備金Jと「定款に基づく準備金」の聞に必ず記載されなければならない
（商法第266条第2項A皿2）。これに対し小資本会社にあってはこれらの項目
を含む要約貸借対照表を作成することが十分である（商法第266条第 1項〉ア1
985年改正前株式法第151条第l項借方皿第9号及び第4指令第9条D皿2と異
なり自己株式の券面額の貸借対照表での記載は規定されていないが，この事項
は後述する明細書で開示される。
側 1965年法の下では，自己株式取得規制に違反して取得された自己株式を貸借対照表
の「自己株式」の項目に記載すべきか否かを決定する際には取得の法的効果を基準と
するのが通常の見解であったように見うけられる。例えば， Adler-During-Schmal-
tz, a.a. 0. , §151 Tz. 162 ; Kropff, in AktGK, §151 Anm.64は，未払込株式の取得と払
込済株式の債権法上の取得は無効であるから，これらの株式を記載することは許され
ないが，払込済株式の物件法上の取得は無効でないからこれを記載することを要する
とする。これに対し1985年改正法の下では商法第246条第l項の規定を根拠に会社が株
式の経済的所有者であるか否かを基準とする見解が唱えられている。 Sarx/ Lutz, in 
Bech Bil-Komm. §266 Anm.238-241. 
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なお子会社が親会社の計算で所有するものでない親会社株式は，親会社の貸
借対照表に計上することができないことについては見解が一致しているが，親
会社の計算で子会社が引受け又は取得した親会社の株式は，親会社の貸借対照
表に計上すべきかどうかについては争いがある 0.
「親会社株式準備金」の項目は特に規定されてはし、ないが，この準備金が積
み立てられていることが明瞭になるように自己株式準備金にこれを計上し注記
するか，場合によってはそのための特別の項目を設けることが必要である。
(/3) 損益計算書 自己株式準備金が取り崩されたときには，「3 利益準備
金からの引き出し b自己株式準備金から」の項目にその額を記載し，これを
積み立てたときには，「4 利益準備金のための組入れ b自己株式準備金へ」
の項目にその額を記載することが必要である (1985年改正株式法第158条第 I
項）。
(r) 明細書 1965年株式法の下では，会社若しくは子会社又は会社若しくは
子会社の計算で第三者が取得し又は質物として受け取った会社の株式の現在高
側 小資本会社とは，①借方に表示される欠損を控除した貸借対照表総額が350万DM,
②決算日の 2カ月前の売上高が800万DM，又は③年平均従業員数50名の要件の内少な
くとも 2つの要件を超えない資本会社である（商法第267条第l項〉。中資本会社とは，
前述の 3要件の内少なくても 2つの要件を満たし，且つ次に挙げる 3要件のうち少な
くとも 2要件を超えない資本会社である。即ち，①借方に表示された欠損を控除した
貸借対照表額が1550万DM，②決算日の 2カ月前の売上高ー カ＞3200万DM，③年間従業
員数250名（同条第2項）。大資本会社とは，最後に挙げた要件の内少なくとも 2つの
要件を満たしている資本会社である。その発行する有価証券がEC加盟国の証券取引
所で取引されているか，上場申請中の会社は常に大会社とみなされる（同条第3項〉。
制否定説。 Adler-Dtiring-Schmalt,a. a. 0. , §151 Tz. 164. これに対し Kropf,in 
AktGK, §151 Anm. 65 ; Sarx / Lutz, in Bech Bil-Komm, , §266 Anm. 245-247 
は，親会社が事実上の経済的所有者となりうる限りこれを肯定する。
側 Sarx,in Bech Bil-Komm, §272, Anm. 121. Vgl. Zilias / Lanfermann, WPg 
1980, s. 89(95). 
側 これらは， 1978年改正法第157条第l項30号bと第31号bに相当する。
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及び営業年度中のこれらの株式の取得・譲渡は，取得ないし譲渡価格・売得金
の使途の付記事項とともに営業報告書の記載事項であったが（株式法第160条
第3項第2号）' 1978年改正法ではこの付記事項が拡大され，現在高について
はこれらの株式の数・券面額および基本資本に対する割合，取得株式について
は取得時期ならびに取得理由，営業年度中の取得・譲渡についてはこれらの株
式の数・券面額および基本資本に対する割合が追加された（新第 160条第3項
曲山
第2号）。ところで従来年度決算書は貸借対照表及び損益計算書からなり，営
業報告書はこれに含まれていなかったが 0985年改正前株式法第148条）' 1985 
年の改正により年度決算書は，貸借対照表，損益計算書（商法第242条第3項）
及び明細書から構成される（商法第264条 l項第l文〉ように改められた結果，
従来の営業報告書の記載事項の多くは明細書（Anhang）に記載すべきものと
改められた。そのため上述した事項も明細書（Anhang）の記載事項に改められ
ている 0985年改正株式法第160条第l項第2号）。
（司 自己の名でしかし子会社の計算で行為する第三者による親会社株式の取
得及び所有。
株式法第71条aは，自己株式取得制限の「回避行為」を規定している。第l
項によると，会社が自己の株式を取得しようとする第三者に立替・貸付をする
又は担保を提供することを目的とする法律行為は無効（nichtig）である（第l
側 規定は第2指令第22条第2項に基づくものであるが，決算検査役及び登記裁判所に
よる株式現在高の有効なコントロールを可能ならしめるため，記載事項はそれよりも
拡大されている。 Vgl.Ganske. DB 1978, S. 2461(2464). 。1) Vgl. Janz / Schtilen, Der Anhang als Tei! des Jahresabshlusses und des 
Konzernabschlusses. WPg 1986. S. 57(63). 
側但し，金融機関の通常の業務の範囲内の取引および会社又はその結合企業の従業員
が株式を取得するためのそのような取引については，自由財産による自己株式準備金
の積立が可能である限り適法である（第2文）。第 l項は第2指令第23条を実施した規
定であって， 1965年株式法にはこれに相当する規定は存在していなかった。第 2指令
の規定はイギリスの実務に起源を有している。 Ganske.DBl978,S.2461 (2464.Fn.30) 
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文〉。また同第2項によると，第三者に会社の株式を会社又は子会社の計算で、
取得する権利または義務を生ぜ、しめる会社と第三者の法律行為は，会社による
取得が自己株式取得制限規定（第71条第l項・第2項）に違反する限り無効で
ある。ところで，子会社の計算で会社の株式を取得する権利又は義務を第：：ィ号
に生ぜしめる会社と第三者の聞の法律行為は，会社と子会社が法的に別のもの
であるために，考えられず，従って第2項の適用範囲は，その表現とは異な
り，会社の計算による会社と第三者との法律行為に限られると解釈されている
019 
る。従つて，第lに，親会社の株式の取得を立替・貸付又は担保の提供によっ
て支援することを目的とする第三者と子会社との法律行為は原則として無効で、
あるだけでなく，第2に，第三者に親会社の株式を子会社の計算で取得する権
利または義務を生ぜ、しめる子会社と第三者の法律行為も，子会社に親会社の株
式取得が許容されない限り無効である。附これに対し子会社に取得が許容される
ときには，そのような法律行為も有効であり，そのときには，子会社に許容さ
れる限度で第三者は親会社の株式を取得・所有することができる（株式法第71
条d第2文〉。株式法第71条d第6文に基づき第三者が親会社から受け取った
株式の対価は，通常子会社との内部関係に従って子会社に引き渡されることに
なる。
(C) 子会社の名でしかし親会社の計算で行われる子会社の親会社株式の取得
．所有
側第2項は， 1937年株式法第65条第6項を引き継いだ1965年第71条第5項の規制をそ
のまま踏襲している。 1965年法と異なり子会社又は第三者との法律行為および自己株
式の質受けのための法律行為に関する定めが除外されているが，これは，第71条d第4
文及び第71条e第1項第3文にそれぞれ分けて規定されたためで、あって，実質的ないか
なる変更も施されていない。
(94) Hefermehl / Bungeroth, in AKtGK, § 71 aAnm. 30 
側 Hefermehl/ Bungeroth, in AktGK , § 71 dAnm . 39 . und 92 
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この場合には，既に述べたように，株式法第71条a第2項と第71条dの適用
を受ける。従って，自己株式の取得が親会社に許容されない限り，親会社と子
会社間の契約は無効であり（株式法第71条a第2項），その株式取得は，当事者
の反対の意思に拘らず，子会社の計算で行われたとみなされる。親会社に取得
が許容されるときには，子会社は子会社としてよりも会社の計算で行為する第
三者としての性質を強く有するので，資本減少規定に基づく親会社株式の消却
のための取得も子会社には許容されることになる。
以上が子会社による親会社株式の取得・所有規制の内容である。記述が長き
に渡ったため整理が必要と考えられる。ここで、（3）及び（4）の総括を行っておくこ
とにする。
第1に， 1965年株式法はし、わゆる相互参加を支配・従属関係の伴わない相互
参加とこれを伴う相互参加とに区別し，前者の効果は25%を超えた持分の権利
の全面禁止，後者の効果は従属企業が有する支配会社持分の議決権行使の禁止
としたため，前者の方が法律効果において後者よりも厳格であるとしづ矛盾が
生じ，それが批判の対象となったが，資本保護基準法により両者ともに権利の
全面禁止となったために，その批判は当たらなくなっている。
第2に，子会社による親会社株式の引受・取得規制は依然として自己株式引
受禁止・取得制限規制の延長線上の規制であるとする立場が維持されている。
その規制を要約すると次の通りとなる。（司子会社による親会社株式の引受は禁
止されるが，違反した引受も有効である。従って子会社は出資義務を負うが，
その権利行使は一切認められず，親会社の取締役も出資責任を負担しなければ
ならない。その後の処理は違法取得の場合と同一である。（b）子会社の計算によ
る親会社株式の引受は禁止されていないが，その旨を主張することができず，
出資責任を負わせられ，自己の計算による引受前にはいかなる権利行使も認め
られない。（c）子会社による親会社株式の取得は，無償取得・包括承継などの場
側 Hefermehl/ Bungeroth, in AktGK , § 71 dAnm. 95-96 
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合を除き，親会社・全子会社の法的・経済的所有に属する総自己株式が親会社
の資本の10%以下の場合に限って許容される。この場合であってもその財源は
自由財産によることを要し且つそれに見合う準備金が積み立てらなければなら
ないる。従ってその資産性は準備金によって中和化される。権利行使は一切認
められず，違法取得の場合には1年内に，適法取得の場合には3年内に譲渡す
ることを要する。そのために子会社自体がこれを譲渡してもよいが，親会社に
株式が集められるような仕組みが取られている。改正前と比較して規制が厳し
くなっていることは注目されてよい。
第3に，株式の相互引受及び資本の25%までの相互参加は支配・従属関係を
伴わない限りし、かなる規制にも服さない。資本の25%超50%までの相互参加は
一方又は双方に25%超の株式に基づく権利行使の停止の効果を引き起こすが，
その存続は依然として認められている。 50%の相互参加は経済的には基本資本
の25%の自己株式の所有と同じであるのにも拘らず株式法第71条dの規制にも
服さないのはほどんと意味のない（wenig sinvoll）結果であると言われるゆえ
んである。また一方の当事者が株式を50%超えて所有することにより権利の停
止の制限から逃れる道はふさがれていない。
第4に，子会社による親会社株式の引受・取得規制を資本充実の観点からの
み把握しようとする見解（Lutter）が存在している。その見解は，相互参加に
よる資本空洞化の理論的根拠としていわゆる間接的自己株式所有論（＝一部資
本空洞化説〉を採用している。そしてこの立場から，内国子会社による外国親
会社株式の引受・取得・所有に対しても株式法第56条及び第71条dの規定の適
用があると主張する。これに対し多数説は一立法者と同様に相互参加資本完全
空洞化説に立ち，一上述の場合に第56条及び第71条dを適用することを否定し
ている。従って相互参加による資本空洞化の理論的説明は，単に理論的説明の
相違にとどまらず，解釈論的相違をもたらすことを今までの検討は明かにして
自力 Hefermehl / Bungeroth, in AktGK, §71 dAnm. 7-8. 
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いる。資本完全空洞化説と間接的自己株式所有論（一部資本空洞化説〉の内容
紹介とその検討はHettlageの見解を紹介した後にまとめて行うことにする。
［未完］
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